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株価変動の新しい予測方法について
ースペクトル図•音の発生・移動勾配の 3 つのフィルターにかけた分析結果一
岩田年浩
1. 分析方法
株価の変動というランダムな動きを示すものの中で，規則性を示すもの
（銘柄）はどれだけあるか。それはどの程度の精度をもって予測可能とす
ることができるのか。
このことを科学的に分析するために，我々は次のような方法をもって実
証を試みた。
① 株価ー出来高も，平面上での逆ウォッチ曲線そのものから，株価の
動向を見出す方法…日経平均株価。
② 一次元位相図の中には．株価の移動勾配をくり返し取ることで明瞭
な規則性を示すものがある。…アメリカのダウ平均株価。
③ スペクトル分析と音の発生．さらに移動勾配のバイオリズム（つま
りそれを平均化した傾向線）という 3つのフィルターにかけた場合．
私の父と同門（故今西庄次郎教授）の松谷勉教授の株価及び証券市場に関する御業
績は実に丹念に積み重ねられたもので，特に株価の変動率．収益率のアイデアに基づ
く実証研究からは多くの示唆を得ました。御退職にあたり心より謝意を表します。
なお， この内容の一部は特許出願中のものです (2001-310063号）。
また本研究は平成13年度関西大学重点領域研究助成による「IT革新と電子商取引
および電子的決済の発展動向ならびにその影響および潜在的諸問題の研究」の研究成
果の一部です。
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低迷しても上昇に転ずる生命力をもち，特に移動勾配のバイオリズム
の動きから，将来の動きが予測できるものを取り出す方法…最高の結
果は武田薬品・トヨタ自動車・キャノンであった。次いで東京電力，
ダウ，ソニー，松下電器，富士通，野村ホールディングであった。そ
して， これに当てはまらない（つまり売買の時期と価格の予測が難し
い）株を特定することができた。
2. 日米平均株価の規則性
(1)月足による逆ウォッチ曲線で明らかになる日経平均株価の態様
時計まわりとは逆に回転する逆ウォッチ曲線は，論理として語れること
はあったが，それを様々に検証するときわめて興味のある事実が浮かび上
がってくる。まず，年足データで描いた株価ー一出来高（売買株数）の 2次
元平面では明らかに時計と逆まわりに動いていることがわかる。これは，
株価が下落する時期に横軸の出来高が増加しはじめることと，株価の上昇
期に出来高が低下しはじめることで，出来高の動向の株価に対する先行性
が明らかなことである。例えばバブル景気最高潮の1999年には出来高が減
少しており，相場状況が悪化することは明らかだったのである。さらにこ
のことは，金融市場での先行指標であるオーバーナイトローンの金利上昇
ということも連動している。しかも， 1950~2001年までの図は，それを 2
期に分解した場合，つまり1950年~76年の図も， 76年~2001年の図も相似
するという，興味あるフラクタル現象を示すことになった（第 1, 2図）。
しかし，年足の大雑把な動きでは細かい予測が出来ないため， これを月
足でとると（第3図）のようになった。これを見やすくするために，両軸
の数値を平均化すると（第4図）となる。 2002年8月末現在の状況は低迷
を脱したいという投資家の意欲が出来高の増加に現れており， 6 ~12ヶ月
のタイムスパンで株価は12,500円を目指す潜在能力を持ってはいることが
わかる。
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（第2図）
日本の株価と売買株数 (1950年ー1976年）
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株価変動の新しい予測方法について（岩田）
(2)一次元位相図で動きが見えるダウ平均株価
他のどのような予測分析の方法よりも，ダウ平均株価の場合は，一次元
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位相図が最高にフィットする。 1987年10月~95年1月までは（第 5図）の
ようにバトンダンスの踊りのような形をくり返す規則性が現れている。 95
年1月~2000年4月までは，つららを垂らしたような形が6~9ヶ月の周
期できっちりと現れている。この間は買い時と売り時が実にはっきりと把
握できていたことがわかる。しかし， 2000年以後（第 6図）は平均株価
（第5図）
アメリカの株価分析4000ドルまでの期間の動き
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1万ドル台でのもみ合いが続いており， ここでは売買予測は難しい。現在
は停滞と混迷が収まり．再びこの位相図上で上下の規則的変動が出てくる
までは，予測は難しい。
さらに（第7図）からは． 日米の平均株価の移動勾配を示しているが，
これは戦前期の反対売買決済の伝統を引いた投機性の強い日本の相場状況
を示しており，楽観と悲観の間に激しく動く日本の相場の変動幅の大きさ
がわかる。
（第 7図）
日米株価の移動勾配の動き
'1000 
アメリカの株価の移助勾配
アメリカの株価の変勁は急発進急プレーキだということが位相図のグラフ
から分かったがこの図からは両国の変動域に大きな差があることがわかる（両
柚のスケールの違いに注目）。
まさにH本の投資家のビヘイピアは熱しやすく冷めやすいことがはっきり
示されている。
そして、図からはグローバルには右上がりでありアメリカのわずかな動
きが先行していることも示されている。
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3. スペクトル図・音の発生・移動勾配の
3つのフィルターにかけた個別銘柄等の予測結果
3つのフィルターの意味を確認しておく。スペクトル図を描く意味は
1/fゆらぎに近いかどうかを測るもので．近ければそれは強靭な生命力を
持った波動とみることができる。この背景には，その企業の経営戦略その
ものの中に自己回復力をもつ特性があることが予想される。音を発生させ
る意味は，低迷・混乱する時系列データからは音が弱い・低いか，音が出
ないかのいずれかであるから，投資する場合の評価としてはこれも有意で
ある。
さらに．原データの習性は移動勾配（微係数に代位できるものであるこ
とは既に述べた）を求め．さらにその傾向値（移動勾配を平均化したも
の）によって．株価のバイオリズムを表すことで，その先行性を示すこと
ができるか否かの判定に結びついていく。
そこで，実際に30社の株価および日米平均株価について，この発明の変
動方法を適用してみた。すなわち．変動をWaveファイルに変換し．再生
音を観測した。続いて，株価変動のパワースペクトルおよび5日間の移動
勾配の傾向値の先行性を探った。
これら30例のうち代表的な結果をまとめた第8図は，それぞれ1994年8
月~2002年8月の期間における各社の各日パワースペクトル，及び原デー
タとバイオリズムの動き，さらに同期における移動勾配の先見性を示す。
まず，鉄鋼関連製品の製造を主たる業種とする「神戸製鋼」の株価であ
る。同社の株価の場合.Waveファイルでの再生音は小さく，またパワー
スペクトルの包絡線の傾きは一2[dB/dec]であった。この結果から「神
戸製鋼」の株価変動は規則性が乏しく予測が困難であり．また変動そのも
のも小さく予測の価値も低いと判断できる。確認のため．移動勾配の先行
性を求めてみたところ．やはり図からわかるように低下時のみ規則性を示
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しており， ここからも予測が困難であり，予測の価値も低いことがわか
る。実際 この後の「神戸製鋼」の株価は図に示すように低迷のまま推移
しており，本発明による分析・予測が正しいことがわかる。
図に示した「トヨタ自動車」の株価の場合，再生音は大きく，また，パ
ワースペクトルの包絡線の傾きは一19[dB/dec]であった。この結果から，
同社の株価は強い生命線を有しており，規則的な変動が予想できることが
わかる。そこで，さらに移動勾配を用いて予測を行った。図に示すよう
に，移動勾配の傾向値の変動は上昇期に右へ張り出すという規則性が表さ
れており，また 4~6ヶ月の周期でピークとボトムが刻まれている。した
がって，同社の株価については，予測可能性は大であるといえる。実際，
この後の「トヨタ自動車」の株価はこの図に示すように堅調な変動を刻み
つつ上昇しており，本発明による分析・予測が正しいことがわかる。
続いて，電機・電子機器メーカーである「松下電器産業」の株価であ
る。同社の株価の場合，再生音は中程度の大きさであり，また図に示すよ
うに，パワースペクトルの包絡線の傾きは一lS[dB/dec]であった。さら
に移動勾配の傾向値を求めてみたところ，図のようになった。約100日の
サイクルの逆ウォッチ形で変動していることがわかる。したがって，予測
可能性は中程度であると考えられる。実際， この後の同社の株価は図に示
すように推移した。なお，同社のこの図は日経平均株価の同様の図と酷似
していることも注目されよう。
続いて，証券・金融業に属する「野村証券」の株価である。同社の株価
の場合再生音は小さく，図に示すように，パワースペクトルの包絡線の
傾きは一15[dB/dec]であった。また，移動勾配の傾向値を求めてみたと
ころ。図のようになった。これらから，同社の株価変動は雑音と1/fゆら
ぎの中間にあることがわかる。また，図に表されるように移動勾配が右へ
張り出す形が同様であるという規則性から，予測は十分に可能である。
最後に，医薬品メーカーである「武田薬品工業」の株価である。同社の
場合，再生音は大きく，また図に示すように，パワースペクトルの包絡線
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東京三菱銀行の株価の波動の特徴
は第一にマイナス20dBという強靭
な生命力をもっていることにある。
その表れは約 2年周期で株価が
ピークをむかえるというバイオリズ
ムの波動に現れてもいるが，株価上
昇期には必ずその移動勾配を上昇さ
せ株価をさせる特徴を規則的に示す
ことで，予測可能性がきわめて高い
ということができる。
東京電力の株価の波動の特徴は株
価の音の大きさとマイナス19.SdB
という生命力の強さにある。このこ
とは株価が停滞状況にあっても大き
な低下を示さないことに現れてい
る。この株価の場合は移動勾配がプ
ラス150の増加を示した場合には株
価が上昇する予兆だと言うことがで
きよう。
ダウ平均株価の発する音は力強
い。本文で述べたと同様に，移動勾
配の傾向値に上昇の規則性が出てく
る。つまり，移動勾配の増加分が40
を超えてくると株価は50%程度の上
昇を示すことになる。したがって，
低迷期には移動勾配がマイナス領域
にあり，明らかな対照を示すことに
なる。
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トヨタ自動車の株価は1/fの波動
に近いものであり，音も力強いのが
特徴である。移動勾配の傾向値も安
定している。
この株価の上昇を予測するには．
移動勾配の傾向値が50の増加を示す
ことがシグナルになる。見事な習性
を示しており，株価予測も容易であ
る。
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松下電器
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武田薬品工業の株価もマイナス
18dBと力強いが先のトヨタ自動車
にわずかに劣るのは．この数字と音
がそれほど強くないことにあるが．
さらにそれは移動勾配の傾向値が右
ヘ張り出す規則性が3度しか出てい
ないことにもある。しかし．株価が
上昇する場合はそれが100を超える
ほどに大きくなることが特徴的で．
それだけ予測の確立も高くなるとい
える。
松下電器産業の株価の波動は発す
る音の大きさとスペクトルはよく似
ているが．移動勾配の傾向値の動き
がかなりの複雑さを示しており，傾
向値が正の領域では 1年サイクルで
右回りのカーブを描いている。この
サイクルでの動きを丹念にたどれば
予測もかなりの確かさを持つ。
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描くこともあるが． プラス400(他
1:5:000 /~ の株はほとんどこれ以下）でもよく
見ればプラス50の上昇を目途として
株価は確かに上昇する習性を示して
いる。
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-18 
富士通
富士通の株価もかなりの生命力を
もっている。音の大きさも十分感じ
られる程度ではある。移動勾配の傾
向値は中国大陸の形のように大きく
右回りで一回りしており，こういう
ケースはまれにしかこない。しか
し，移動勾配の傾向値がプラス50以
下の部分のデリケートな動きをたど
れば約18か月でのカーブになって
いることが予測に役立つ。
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KDDIの株価の音は小さくゆらぎ
もマイナス15dBと白色ノイズに近
くなっている。株価の乱高下がその
根本にあり．予測は難しい。
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-50 ゜移動勾配の傾向値 50 JOO 
野村ホールディングスの株価は
KDDI同様のスペクトルと音になっ
ているが，移動勾配の傾向値の曲線
が見事なフラクタル構造を示してい
る。
これは細分化すれば白色ノイズに
近い雑音の中で，大局的には安定性
を保つことになっていると言える。
アサヒビールの株価はさらに小さ
い音での白色ノイズであるが，先の
野村ホールディングス同様に不安定
の積み重ねが安定を示すことになっ
ている。
この株の売買予測は移動勾配の傾
向値の50増加後株価が約1000円値上
がりすることに求められる。
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ハザマ
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移動勾配の傾向値
キャノンも同様の特徴をもつが，
移動勾配の傾向値の曲線はトヨタ自
動車や武田薬品工業とよく似た曲線
を描いており．予測は容易である。
つまり，この株の場合．移動勾配の
傾向値が50増加すれば株価は500円
上昇。 75増加すれば株価は1000円上
昇。 150増加すれば株価は2000円上
昇というさらに明瞭なフラクタル構
造を示している。白色ノイズを貫＜
エネルギーをもっている。
川崎重工の株価はいっそう白色ノ
イズに近い。確かに少しフラクタル
な移動勾配の傾向値の曲線が見られ
るが，値動きの小さい時の予測は傾
向値の数値が小さく，予測は難し
い。
ハザマの株価は音もきわめて小さ
＜．スペクトル分析の結果も良好で
はない。また移動勾配の傾向値の曲
線も全く規則性が現れてはいない。
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予測可能性の評価
熊谷組の株価は音の小さいノイズ
である。ただ50以下のレベルで移動
勾配の傾向値が右へ張り出すことが
あり．この場合には予測も可能であ
る。
神戸製鋼の株価は音もきわめて小
さく，スペクトル分析の結果も良好
ではない。また移動勾配の傾向値の
曲線も全く規則性が現れてはいな
し％
しかし，移動勾配の傾向値の曲線
に他にはない特徴をもっている。株
価の上昇期には曲線が数度にわたっ
て垂直に上昇することである。
日経平均株価は音は大きいが完全
な雑音である。日本の混迷する株価
を象徴している。しかし．本文で説
明したように． この場合は株価と出
来高を両軸にとった場合の逆ウォッ
チ曲線が予測に役立つ。
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移動勾配の傾[i]値
株価変動の新しい予測方法について（岩田） (743) 191 
の傾きは一18[dB/dec]であった。移動勾配の傾向値を求めてみたところ，
図のようになり，移動勾配の傾向値が右に張り出す形状は「トヨタ自動
車」同様見事に現れており．株価予測は十分に出来る。
以上の 5つの代表例から．再生音が大きく，パワースペクトルの包絡線
の傾きが一20[dB/dec]に近い時系列データほど予測可能性が大であり，
つまり1/fゆらぎを示し，このような時系列データに対し移動勾配とその
傾向値を使用して変動の予測を行うことにより．変動の推移を確度よく推
測できることがわかる。また．前述の30例において．再生音およびパワー
スペクトルの包絡線の傾きから予測可能性が大きいと判断できるものは 7
例であった。これらの 7例について，移動勾配を用いた株価予測を行った
ところ，いずれの例においても確度よく上昇・下落の変動することがわ
かった。そこで．その内の17銘柄の分析結果を以下の（第8図）にまとめ
ておく。
